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Любая компания, независимо от профиля еѐ деятельности, времени 
нахождения на рынке и других факторов, в процессе своего функционирования 
сталкивается с понятием риск. Изменения внешней среды, обусловленные 
трансформационными процессами в экономике страны и мира в целом, 
приводят к нестабильности функционирования предприятий, и, как следствие, 
становится актуальной проблема управления хозяйственными рисками. 
Управление рисками на предприятиях представляет собой систему 
регулирования экономических, финансовых и других отношений, возникающих 
в условиях неопределѐнности. Неопределѐнность – это основание для 
появления риска. Так, в случае целенаправленных действий человека в 
условиях неопределѐнности возникает потенциальная возможность (риск) 
наступления событий, которые не позволят достичь поставленных целей. 
Изменения внешней среды требуют постоянного обновления системы 
управления предприятия. Категория риска занимает при этом одно из ведущих 
мест. Американский политик и 17-й губернатор Калифорнии Роберт Уотерман 
охарактеризовал значение риска в процессе управления следующими словами: 
«По-настоящему трудная проблема состоит в том, чтобы найти и поддерживать 
баланс или, возможно, лучше было бы сказать – динамическое неравновесие. 
Изменение – это риск чего-то. Это повергает нас в неуверенность. Не 
изменяться – значит рисковать ещѐ больше, но это редко ощущается именно 
так. Обновляющиеся организации находят тонкий баланс и управляют им: 
столько безопасности, чтобы люди шли на риск, столько неопределѐнности, 
чтобы люди старались» [14]. 
В современных условиях эффективное управление рисками предприятия 
имеет большое значение – оно позволяет руководству эффективно действовать 
в условиях неопределѐнности и связанных с ней рисков и использовать 
возможности, увеличивая потенциал для роста стоимости компании. 
 
 
Целью настоящей бакалаврской работы является разработка 
рекомендаций по совершенствованию управления финансовыми рисками 
организации на основе его анализа. В процессе достижения поставленной цели 
был сформирован ряд задач: 
- изучение теории экономической сущности финансовых рисков 
предприятия; 
- оценка результатов хозяйственно-финансовой деятельности и 
существующих финансовых рисков на примере конкретной коммерческой 
организации; 
- выявление на основе проведенного анализа «узких мест» в деятельности 
коммерческой организации и разработка мероприятий, направленных на их 
устранение. 
Для достижения указанной цели и поставленных задач исследование 
опиралось на стандартные приѐмы чтения бухгалтерской отчѐтности: 
горизонтальный, вертикальный, коэффициентный методы. 
Теоретической основой выполнения курсовой работы являются 
законодательные и нормативные акты РФ в рассматриваемой сфере, а также 
труды В.Г. Когденко, О.В. Грищенко, Л.Н. Мамаевой и др. 
Предметом исследования являются финансовые риски организации. 
Объектом наблюдения служит предприятие ООО «КрасТЭК», осуществляющее 
производство пара и тепловой энергии в городе Красноярске и обеспечивающее 
ею объекты города. 
Бакалаврская работа состоит из введения, трѐх глав, заключения, 
библиографического списка и трѐх приложений. Первая глава включает в себя 
теоретические сведения о финансовых рисках предприятия и рассматривает: 
финансовый риск как объект управления, этапы и методы управления рисками 
в организации, методы анализа и оценки финансовых рисков. Вторая глава 
содержит краткую организационно-экономическую характеристику ООО 
«КрасТЭК», анализ его финансового состояния и оценку деловой активности. 
Третья глава посвящена разбору финансовых рисков применительно к ООО 
 
 
«КрасТЭК», выявлению наиболее значимых видов рисков и разработке 
направлений совершенствования управления финансовыми рисками. 
Общий объѐм работы составляет 70 страниц. Бакалаврская работа 





1 Теоретические аспекты управления финансовыми рисками 
организации 
 
1.1 Финансовый риск как объект управления 
 
Одной из главных задач любого предприятия является ведение 
эффективной финансовой политики, включающей в себя прогнозирование и 
планирование своих будущих доходов и расходов с учѐтом общего состояния 
соответствующего рынка и существующих, а также возможных рисков, 
связанных с деятельностью организации какой-либо конкретной отрасли.  
Риск – неотъемлемая составляющая любого бизнеса. Само слово «риск» 
имеет испано-португальские корни и в переводе означает «риф», «подводная 
скала». Мореплаватели под этим словом понимали опасность, которая могла 
угрожать их кораблям. В деятельности предприятия риск представляет собой 
неопределѐнность, связанную – с одной стороны – с возможностью 
возникновения в ходе реализации проекта неблагоприятных условий, 
следствием которых явится понесение компанией убытков или снижение 
эффективности проекта, а с другой стороны – с возможностью успешного 
воплощения проекта в жизнь и получением значительного дохода. 
Риск предполагает деятельность, связанную с преодолением этой 
неопределѐнности в ситуации неизбежного выбора, в процессе которой имеется 
возможность количественно и качественно оценить вероятность достижения 
предполагаемого результата, неудачи и отклонения от цели [11].  
Учет риска и неопределѐнности может существенно повлиять на стимулы 
ведения бизнеса и его стоимость. Понятийный аппарат теории 
предпринимательской деятельности в условиях риска рассматривали в своих 
работах многие известные всему миру экономисты. 
Ф. Найт говорит, что «…риск – измеримая неопределѐнность», тем самым 
подчѐркивая неразрывную взаимосвязь этих двух понятий. Также он выдвинул 
предположение, что вся подлинная прибыль связана с неопределѐнностью. П. 
 
 
Самуэльсон поясняет: «Неопределѐнность порождает несоответствие между 
тем, чего люди ожидают, и тем, что действительно происходит. 
Количественным выражением этого несоответствия является прибыль (или 
убыток)» [20].  
А. Смит заметил: «…прибыль растѐт вместе с ростом риска, но постоянно 
отстаѐт от него». [32, c. 31] 
Е.С. Стоянова приводит следующее определение: «Риск – это вероятность 
возникновения убытков или недополучения доходов по сравнению с 
прогнозируемым вариантом». 
Ю.С. Масленчиков даѐт следующую дефиницию: «Риск – действие, 
направленное на привлекательную цель, достижение которой сопряжено с 
элементом опасности, угрозой потери или неуспеха» [17, с. 8]. 
Риск обладает определѐнным набором свойств, основными из которых 
являются: вероятность; ущерб; объективность; субъективность оценки; 
дискретность; непрерывность. 
Вероятность – математический признак, означающий возможность 
рассчитать частоту наступления события при наличии достаточного количества 
статистических данных (наблюдений).  
К ущербу можно отнести: ухудшение свойств объекта; потерю свойств 
объекта; ухудшение здоровья или смерть человека; убытки (материальные, 
моральные). 
Рисковая ситуация может иметь разные последствия, т.е. не только 
убытки, но и доходы, выгоды. Поэтому различают следующие функции риска: 




Регулятивная функция риска имеет противоречивый характер и 
выступает в двух формах: конструктивной и деструктивной. 
 
 
Риск, как правило, ориентирован на получение значимых результатов 
нетрадиционными способами. Тем самым он позволяет преодолевать 
консерватизм, догматизм, косность, психологические барьеры, 
препятствующие нововведениям. В этом проявляется конструктивная форма 
регулятивной функции риска. Если риск играет роль катализатора, например, 
при решении инновационных, инвестиционных задач, значит, действует 
стимулирующий аспект риска. 
Однако риск может стать проявлением авантюризма, субъективизма, если 
решение принимается без должного учета закономерностей развития явления. 
В этом случае он выступает в качестве дестабилизирующего фактора. Если 
реализация решений с необоснованным риском ведет к авантюризму, налицо 
деструктивный аспект. 
Защитная функция риска проявляется в том, что, поскольку риск – 
устойчивое состояние экономической системы, нужны социальная защита, 
правовые, политические и экономические гарантии, исключающие в случае 
неудачи наказание и стимулирующие оправданный риск. 
Защитная функция риска имеет историко-генетический и социально-
правовой аспекты. Так, если в ходе своей деятельности люди – экономические 
субъекты – стихийно ищут формы и методы защиты от возможных 
нежелательных воздействий, то речь идет об историко-генетическом аспекте. 
Если же в ходе своей деятельности люди – субъекты экономики – внедряют в 
хозяйственное, трудовое, уголовное законодательство категорию 
правомерности определенного риска, то это социально-правовой аспект риска. 
К нему относится также деятельность людей по созданию страховых резервных 
фондов; страхованию своих рисков; диверсификации источников получения 
прибыли; лимитированию использования ресурсов и т.д. 
Инновационную функцию риск выполняет, стимулируя поиск 
нетрадиционных решений проблем, стоящих перед экономическим субъектом. 
Рисковые решения приводят к более эффективному производству, от которого 
выигрывают и предприниматели, и потребители, и общество в целом. 
 
 
Аналитическая функция риска связана с тем, что наличие риска 
предполагает необходимость выбора одного из возможных вариантов решений, 
в связи с чем экономический субъект в процессе принятия решения 
анализирует все возможные альтернативы. 
Все риски по классификации UNIDO подразделяют на три вида: 
финансовые (связаны с невозвратом средств или их части); политические 
(связаны с изменением позиции государственных органов); производственные 
(проектные; связаны с деятельностью поставщиков или собственного 
персонала). 
Далее будет подробно рассмотрен финансовый риск. 
Финансовый риск – это риск, связанный с вероятностью потерь ресурсов 
(денежных средств) или возникновения дополнительной прибыли в результате 
совершения финансовых операций. 
Финансовый риск предприятия отражают следующие основные 
характеристики. 
1 Экономическая природа. Финансовый риск проявляется в сфере 
экономической деятельности предприятия, связан с формированием его 
доходов и характеризуется возможными потерями. 
2 Объективность проявления. Финансовый риск является объективным 
явлением в функционировании любого предприятия. 
3 Действие в условиях выбора. Финансовый риск – это не отражение 
рисковой ситуации (условий риска или неопределѐнности), а конкретное 
действие субъекта, принимающего решение, направленное на практический 
выход из этой ситуации в условиях неизбежного выбора. 
4 Альтернативность выбора. При любых видах ситуации риска или 
неопределѐнности существует, по меньшей мере, две альтернативы этого 
выбора – принять на себя финансовый риск или отказаться от него. 
5 Целенаправленное действие. Финансовый риск всегда рассматривается 
по отношению к конкретной цели, на достижение которой он направлен. 
Возможность несовпадения полученного финансового результата с 
 
 
намеченным целевым его показателем и характеризует сущность финансового 
риска. 
6 Вероятность достижения цели. Наличие вероятности отклонения от 
цели является атрибутом любого финансового риска. При этом количественная 
идентификация этой вероятности в условиях риска существенно отличается от 
условий неопределѐнности. 
7 Неопределѐнность последствий. Эта характеристика финансового риска 
определяется невозможностью детерминировать количественный финансовый 
результат (в первую очередь, доходность осуществляемых финансовых 
операций) в процессе принятия финансовых решений. 
8 Прогнозируемая вероятность финансового ущерба. Уровень 
финансового риска оценивается, прежде всего, размерами возможного 
экономического ущерба. 
9 Динамичность уровня риска. Уровень финансового риска существенно 
варьируется во времени, то есть зависит от продолжительности осуществления 
финансовой операции. Кроме того, показатель уровня финансового риска 
значительно варьируется под воздействием объективных и субъективных 
факторов, которые находятся в постоянной динамике. 
10 Субъективность оценки. Несмотря на объективную природу 
финансового риска как экономического явления, оценка его уровня носит 
субъективный характер, т.е. неравнозначность оценки данного объективного 
явления различными субъектами осуществления этой оценки, определяется 
различным уровнем полноты и достоверности информативной базы, 
квалификацией финансовых менеджеров, их опытом в сфере риск-менеджмента 
и другими факторами. 
Рассмотренные основные сущностные характеристики финансового риска 
позволяют сформулировать понятие «финансового риска» для предприятия 
следующим образом. Финансовый риск деятельности предприятия – это 
опасность наступления неблагоприятного события в условиях 
неопределѐнности множества исходных данных во внутренней и внешней среде 
 
 
организации, количественно выражающаяся в относительной вероятности 
отклонений фактических результатов от плановых ожиданий и абсолютных 
экономических потерях, понесѐнных при этом. 
Факторы, влияющие на уровень финансовых рисков, делят на 
объективные и субъективные. К первым относятся: уровень экономического 
развития страны, характер государственного регулирования финансовой 
деятельности предприятия, темпы инфляции в стране и др. Вторую группу 
составляют: уровень квалификации финансовых менеджеров предприятия, 
размер собственного капитала, состав используемых активов, основные 
параметры финансовой стратегии, характеристика партнѐров по финансовым 
операциям и т.д. 
Кроме перечисленных факторов, существуют так называемые факторы 
риска, которые, не являясь непосредственно рисковой ситуацией, обостряют еѐ 
и существенно повышают вероятность наступления рискового события. 
Примерами таких факторов могут служить: нетрезвый водитель, севший за 
руль; новый руководитель в подразделении, имеющий радикальные планы; 
практикант, требующий постоянного контроля со стороны опытных 
работников; новый продукт, поставщик или новый клиент, о котором ещѐ 
многое неизвестно. 
Несмотря на общеизвестность факторов, влияющих на риск, исход 
проведения той или иной операции не поддаѐтся точному предсказанию, 
поэтому результат может сильно отличаться от запланированных значений. 
Основные виды рисков, свойственных любой организации независимо от 
организационно-правовой формы, вида деятельности и сроков существования 








Таблица 1 – Основные виды финансовых рисков 
Виды рисков Содержание 
1 Риск неплатѐжеспособности 
генерируется снижением уровня ликвидности оборотных 
активов 
2 Риск снижения финансовой 
устойчивости 
риск нарушения финансового развития, связанный с 
чрезмерной долей заѐмных средств, что ведѐт к 
несбалансированности положительных и отрицательных 
денежных потоков предприятия; данный риск по степени 
опасности играет ведущую роль, так как является угрозой 
банкротства 
3 Инфляционный риск 
вероятность обесценивания реальной стоимости капитала 
и ожидаемых доходов от осуществления финансовых 
операций в условиях инфляции 
4 Процентный риск 
связан с изменением процентной ставки на финансовом 
рынке 
5 Валютный риск 
недополучение предусмотренных доходов в результате 
изменения курса валюты 
6 Депозитный риск 
вероятность невозврата депозитных вкладов, связанная с 
неправильной оценкой и неудачным выбором 
коммерческого банка 
7 Кредитный риск 
риск неплатежа заѐмщиком основного долга и процентов 
кредитору 
8 Налоговый риск 
имеет ряд проявлений: введение новых видов налогов и 
сборов, повышение уровня ставок действующих налогов 
и сборов, изменение сроков и условий уплаты налоговых 
платежей, отмена действующих налоговых льгот 
9 Структурный риск 
генерируется неэффективным финансированием текущих 
затрат предприятия, что ведѐт к высокому удельному весу 
постоянных издержек в общей их сумме 
10 Криминогенный риск 
появляется в форме: объявления партнѐрами предприятия 
фиктивного банкротства, подделки документов, 
незаконного присвоения сторонними лицами денежных и 
других активов, хищения собственным персоналом и др. 
11 Прочие виды рисков 
риск стихийных бедствий, «форс-мажорные» риски, риск 
несвоевременного осуществления расчѐтно-кассовых 
операций, эмиссионный риск и др. 
 
В зависимости от уровня риска и его значимости выделяют пять 
основных областей риска деятельности фирмы, при этом под областью риска 
 
 
понимают некоторую зону общих потерь рынка, в границах которой они не 
превышают предельного значения установленного уровня риска. 
1 Безрисковая область – характеризуется отсутствием каких-либо потерь 
при совершении операций с гарантией получения, как минимум, расчѐтной 
прибыли. 
2 Область минимального риска – характеризуется уровнем потерь, не 
превышающим размеров чистой прибыли. В этой области предприятие рискует 
тем, что в результате своей деятельности в худшем случае оно не получит 
чистой прибыли, так как будут покрыты все налоги на прибыль, и оно не 
сможет выплатить дивиденды по выпущенным ценным бумагам. Возможны 
случаи незначительной потери, но основная часть чистой прибыли будет 
получена. 
3 Область повышенного риска – характеризуется уровнем потерь, не 
превышающим размеры расчѐтной прибыли. В этой области возможно 
осуществление деятельности предприятия за счет получения кредитов в 
инвестиционных компаниях и банках на срок до одного года, за минусом ссуд, 
гарантированных правительством. 
4 Область критического риска – характеризуется уровнем возможных 
потерь, величина которых превышает размеры расчѐтной прибыли, но не 
превышает общей величины валовой прибыли. В этой области предприятие 
может осуществлять различные виды лизинга, вкладывать финансовые 
инвестиции в приобретение ценных бумаг других акционерных обществ и 
предприятий. 
5 Область недопустимого (катастрофического) риска – характеризуется 
потерями, близкими к размеру собственных средств, то есть наступлением 
полного банкротства фирмы. В этом случае просроченная задолженность по 
ссудам составляет 100%, большой риск связан с вложением денежных средств 
и имущества в залог под банковские кредиты [30]. 
Для того чтобы избежать возникновения потерь, соответствующих 
последней области риска, руководству любой компании необходимо уметь 
 
 
своевременно распознавать возникающую угрозу усиления тех или иных 
рисков и принимать решения по еѐ нейтрализации. Другими словами, риском 
нужно управлять, используя разнообразные способы, позволяющие в 
определенной степени прогнозировать наступление рискового события и 
вовремя принимать меры к снижению степени риска или смягчению 
последствий уже наступившего рискового события. 
Управление рисками – это процессы, связанные с идентификацией, 
анализом рисков и принятием решений, которые включают максимизацию 
положительных и минимизацию отрицательных последствий наступления 
рисковых событий [25]. 
 
1.2 Этапы и методы управления финансовыми рисками 
 
Процесс управления рисками на предприятии можно представить в виде 
системы, состоящей из восьми взаимосвязанных компонентов. Так как они 
являются составной частью процесса управления, их содержание определяется 
тем, как руководство управляет организацией. К этим компонентам относятся: 
− Внутренняя среда. Внутренняя среда представляет собой атмосферу в 
организации и определяет, каким образом риск воспринимается сотрудниками 
организации, и как они на него реагируют. Внутренняя среда включает 
философию управления рисками, честность и этические ценности, а также ту 
среду, в которой они существуют.  
− Постановка целей. Цели должны быть определены до того, как 
руководство начнет выявлять события, которые потенциально могут оказать 
влияние на их достижение. Процесс управления рисками предоставляет 
«разумную» гарантию того, что руководство компании имеет правильно 
организованный процесс выбора и формирования целей, и эти цели 
соответствуют миссии организации и уровню ее риска. 
− Определение событий. Внутренние и внешние события, оказывающие 
влияние на достижение целей организации, должны определяться с учѐтом их 
 
 
разделения на риски или возможности. Возможности должны учитываться 
руководством в процессе формирования стратегии и постановки целей. 
− Оценка рисков. Риски анализируются с учетом вероятности их 
возникновения и влияния с целью определения того, какие действия в 
отношении них необходимо предпринять. Риски оцениваются с точки зрения 
присущего и остаточного риска. 
− Реагирование на риск. Руководство выбирает метод реагирования на 
риск – уклонение от риска, принятие, сокращение или перераспределение 
риска, – разрабатывая ряд мероприятий, которые позволяют привести 
выявленный риск в соответствие с допустимым уровнем риска и риском, на 
который готова пойти организация. 
− Средства контроля. Политики и процедуры разработаны и установлены 
таким образом, чтобы обеспечивать «разумную» гарантию того, что 
реагирование на возникающий риск происходит эффективно и своевременно. 
− Информация и коммуникации. Необходимая информация определяется, 
фиксируется и передаѐтся в такой форме и в такие сроки, которые позволяют 
сотрудникам выполнять их функциональные обязанности. Также 
осуществляется эффективный обмен информацией в рамках организации как по 
вертикали сверху вниз и снизу вверх, так и по горизонтали. 
− Мониторинг. Весь процесс управления рисками организации 
отслеживается и по необходимости корректируется. Мониторинг 
осуществляется в рамках текущей деятельности руководства или путем 
проведения периодических оценок. 
Управление рисками организации не является линейным процессом, в 
котором один компонент оказывает влияние на следующий. Он является 
многонаправленным, циклическим процессом, в котором почти все компоненты 
могут воздействовать и воздействуют друг на друга. 
Управление финансовыми рисками базируется на определѐнных 














Рисунок 1 – Принципы управления финансовыми рисками 
 
1 Осознанность принятия рисков. Суть данного принципа заключается в 
том, что менеджер, принимающий решения, должен осознанно идти на риск, 
надеясь на то, что он получит прибыль от той или иной проводимой операции. 
Несмотря на то, что в ходе осуществления некоторых операций можно принять 
способ «избегания риска», полностью устранить его из хозяйственной 
деятельности организации нельзя, потому что финансовый риск – это явление 
объективное, затрагивающее многие хозяйственные операции предприятия. 
2 Управляемость принимаемыми рисками. Портфель финансовых рисков 
должен состоять из тех рисков, которые поддаются нейтрализации в процессе 
управления в независимости от их объективной и субъективной природы. Те 
риски, которые не поддаются управлению, можно либо игнорировать, либо 
передать внешнему страховщику или партнерам по бизнесу. Не учитывая 
очевидность данного принципа, многие менеджеры берут на себя 
ответственность по управлению «непрофильными» видами риска, как правило, 
не владея знаниями, навыками, инструментами по управлению таких рисков. 
Так, не имея достаточного опыта и квалифицированного персонала в 
финансовой сфере, многие предприятия реального сектора занимаются 




























производных инструментов. В итоге они сталкиваются со многими 
проблемами, связанными с падением курсов акций, что подрывает их деловую 
репутацию в глазах клиентов, инвесторов и сотрудников, что приводит к 
значительным финансовым потерям. 
3 Сопоставимость уровня принимаемых рисков с уровнем доходности 
проводимых операций. Этот принцип является основополагающим в 
финансовом менеджменте. Он означает то, что предприятие может принимать 
на себя только те риски, которые компенсируются в результате проводимой 
финансовой операции. Если доход по операциям не соответствует размерам 
понесенных затрат по управлению рисками, то данные риски должны быть 
либо отвергнуты полностью, либо пересмотрены премии за них. 
4 Сопоставимость уровня принимаемых рисков с возможными потерями 
предприятия. Реализация данного принципа заключается в создании резерва, 
необходимого для покрытия потерь, понесенных предприятием в результате 
проведения той или иной хозяйственной операции. В противном случае 
наступление рисковых событий может привести к потере определенной части 
активов, нанести ущерб всей деятельности предприятия, что снизит его 
потенциал формирования прибыли и темпы дальнейшего развития. 
5 Учет фактора времени в управлении рисками. Значительную роль при 
определении рисков играет также и фактор времени. Чем продолжительнее 
будет финансовая операция, тем с большим количеством рисков предприятие 
может столкнуться. Отсюда следует, что в уровень дохода следует включать не 
только премии за риск, но и премию за ликвидность. 
6 Учет стратегии предприятия в процессе управления рисками. 
Построение системы управления рисками должно осуществляться на общих 
принципах, критериях и подходах, которые соответствуют общей стратегии 
предприятия. Опираясь на нее, менеджеры сосредотачивают усилия на тех 
видах рисков, которые предвещают максимальную прибыль, определяют 
максимально допустимый объем рисков, которые можно взять на себя, 
выделить необходимые ресурсы для управления ими [21]. 
 
 


















Рисунок 2 – Подходы к управлению рисками [16] 
 
Система управления рисками состоит из нескольких этапов [10]. 
1 Идентификация и анализ риска. Этот этап позволяет получить 
качественную информацию о возможности реализации риска и его 
последствиях, а также дать количественные оценки самого риска, его 
параметров, величины экономического ущерба и других показателей, 
необходимых для принятия решения об управлении риском. 
2 Анализ альтернативных методов управления риском. Основная цель 
данного этапа заключается в исследовании тех инструментов, с помощью 
которых можно препятствовать реализации риска и распространению его 
негативных последствий. 
3 Выбор методов управления риском. Этот этап предназначен для 
формирования политики предприятия по отношению к риску и 
неопределѐнности. Необходимость выбора связана с различной 
результативностью методов управления риском и разным объѐмом ресурсов, 
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Рисунок 3 – Способы нейтрализации рисков 
 
Исключение какого-либо конкретного вида финансового риска чаще 
всего применяется в отношении финансовых операций с чрезмерно высоким 
уровнем риска. Однако при этом предприятие может потерять 
запланированный доход и прибыль от сделки, в результате чего появится риск 
упущенной выгоды. В таком случае руководству предприятия необходимо 
проанализировать указанные риски и выяснить, какой из них существеннее и 
при наступлении рискового события принесѐт больше потерь. 
Лимитирование в основном применяется для уменьшения риска 
финансовой устойчивости и риска неплатѐжеспособности. В первом случае 
рекомендуется ограничивать использование заѐмных источников 
финансирования, а во втором – создание избыточных неликвидных активов.  
Метод диверсификации используется для минимизации негативных 
последствий несистематических рисков и состоит в максимальном 
распределении денежных вложений между различными активами для того, 
чтобы избежать значительных финансовых потерь в случае, когда отдельные 
активы становятся убыточными под влиянием внешних и внутренних факторов. 
Самострахование осуществляется за счѐт создания резервных и целевых 
фондов, страховых запасов или нераспределѐнного остатка прибыли. 
Избежание риска 
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Самострахованию подлежат нестрахуемые виды рисков, риски с невысокой 
вероятностью возникновения и риски с невысокой стоимостью ущерба. 
Страхование, как классический пример передачи риска, предполагает 
заключение договора между организацией и страховой компанией, по которому 
последняя принимает на себя часть рисков страхователя, тем самым давая ему 
возможность снизить их степень.  
Хеджирование позволяет компании застраховать себя от риска убытков, 
возникающих из-за неблагоприятного изменения процентных ставок, валютных 
курсов, цены товара, путѐм использования срочных сделок. Однако данный 
метод применим в основном для крупных предприятий (т.к. чем меньше 
компания, тем больше коэффициент хеджирования) или быстрорастущих, а 
также для компаний золотодобывающей отрасли, в которых топ-менеджеры 
владеют крупными пакетами акций, и крупных фирм нефтегазовой индустрии. 
Аутсорсинг представляет собой передачу непрофильных функций 
специализированным компаниям, что позволяет не только снизить риск, но и 
повысить эффективность деятельности организации [24]. 
Заключение договора факторинга применяется в случае передачи 
компанией кредитного риска банку или специализированной факторинговой 
компании, что позволяет в существенной степени нейтрализовать негативные 
финансовые последствия данного вида риска. 
4 Исполнение выбранного метода управления риском. Данный этап 
заключается в реализации тех или иных методов управления риском, принятых 
на предыдущем этапе.  
5 Мониторинг результатов и совершенствование системы управления 
риском. На этом этапе прежде всего происходят обновление и пополнение 
информации о рисках, что позволяет принимать более адекватные и 
своевременные решения об управлении риском. На основе данных мониторинга 
осуществляется оценка эффективности проведенных мероприятий, целью 
которой является адаптация системы управления риском к изменению как 
условий функционирования окружающей среды, так и совокупности влияющих 
 
 
на фирму рисков. Адаптация происходит прежде всего за счѐт замены 
неэффективных мероприятий более эффективными в рамках бюджета, 
выделенного на программу управления риском, либо за счѐт изменения 
организации выполнения программы управления риском, способствующего 
росту эффективности системы управления риском на уровне фирмы. 
 
1.3 Методы анализа и оценки финансовых рисков 
 
Методы анализа и оценки финансовых рисков включают в себя пять 
стадий. Остановимся на каждой из них подробнее. 
1 Получение и обработка информации 
Информация – это совокупность новых сведений о финансовой среде 
предпринимательской деятельности. Качество информации должно 
соответствовать следующим требованиям:  
- достоверность/корректность (степень приближѐнности информации к 
первоисточнику или точность еѐ передачи); 
- объективность (мера отражения информацией реальности); 
- однозначность; 
- порядок информации (количество передаточных звеньев между 
первоисточником и конечным пользователем); 
- полнота информации (отражение исчерпывающего характера 
соответствия полученных сведений целями сбора); 
- релевантность (степень приближения информации к существу вопроса 
или степень еѐ соответствия поставленной задаче); 
- актуальность/значимость (важность информации для оценки риска); 
- стоимость информации. 
2 Фиксация рисков – ограничение количества существующих рисков, 
используя принцип «разумной достаточности». В основе лежит учѐт наиболее 




3 Составление алгоритма принимаемого решения 
На данном этапе происходит разделение планируемого решения на 
определѐнное количество более мелких и простых решений. 
Оценка конкретного вида риска с финансовой точки зрения 
осуществляется с использованием двух подходов: определение финансовой 
самостоятельности предприятия и определение экономической 
целесообразности вложения финансовых средств в проект. 
4 Качественная оценка рисков 
Качественная оценка рисков, в основном, осуществляется методом 
экспертных оценок. Суть метода заключается в том, что сначала экспертам 
предлагается перечень факторов, влияющих на результативность реализации 
проекта; затем каждому факторы присваивается соответствующий вес. 
Эксперты, используя балльную шкалу, оценивают каждый из перечисленных 
факторов в определѐнный балл, после чего определяется значение каждого 
фактора путѐм умножения его веса на выставленный балл. Полученное 
значение сравнивается с нормативным. 
Эксперты, привлекаемые для оценки рисков, должны иметь доступ ко 
всей имеющейся в распоряжении разработчика информации о проекте, 
обладать достаточным уровнем креативности мышления и необходимыми 
знаниями в соответствующей предметной области и быть свободными от 
личных предпочтений в отношении проекта. 
Основными методами экспертных оценок, применяемыми для анализа 
рисков, являются вопросники, SWOT-анализ, роза и спираль рисков, оценка 
риска стадии проекта и метод Дельфи. 
5 Количественная оценка предпринимательских рисков 
Применение методов количественной оценки базируется на основе 
данных, полученных при качественной оценке, то есть оцениваются только те 




Величина риска измеряется двумя критериями: средним ожидаемым 
значением и колеблемостью (изменчивостью) возможного результата. 
Количественный анализ представляет собой определение размеров 
отдельных рисков, производимое математическими и статистическими 
методами. 
Рассмотрим некоторые методы количественного анализа. 
I Экономико-статистический метод. 
1) Уровень финансового риска – характеризует общий алгоритм оценки 
уровня, финансовый риск определяется по формуле (1). 
 
УР = ВР * РП , (1) 
 
где УР – уровень соответствующего финансового риска;  
ВР – вероятность возникновения данного финансового риска;  
РП – размер возможных финансовых потерь при реализации данного риска. 
2) Дисперсия – характеризует степень колеблемости ожидаемого дохода 
от осуществления финансовой операции по отношению к его средней величине 
(2). 
 
2 = ∑ (    ̅)        , (2) 
 
где 2 – дисперсия; 
Ri – конкретное значение возможных вариантов ожидаемого дохода по 
рассматриваемой финансовой операции;  
 ̅ – среднее ожидаемое значение дохода по рассматриваемой финансовой 
операции;  
Pi – возможная частота (вероятность) получения отдельных вариантов 
ожидаемого дохода по финансовой операции; n – число наблюдений. 
 
 
3) Среднеквадратическое (стандартное) отклонение – определяет степень 
колеблемости ожидаемого дохода от финансовой операции по отношению к его 
средней величине (3). 
 
 = √∑ (    ̅)         , (3) 
 
где  - среднеквадратическое отклонение; 
Ri,  ̅, Pi – то же, что и в формуле (2). 
Чем больше среднеквадратическое отклонение, тем выше финансовый 
риск. 
4) Коэффициент вариации – позволяет определить уровень риска, если 
показатели среднеожидаемого дохода от осуществления финансовой операции 
различаются между собой (4). 
 
CV =   :  ̅ , (4) 
 
где СV – коэффициент вариации; 
,  ̅ – то же, что и в формуле (3). 
При сравнении уровней рисков по различным финансовым операциям 
предпочтение отдаѐтся тому из них, по которому значение коэффициента 
вариации самое низкое – это свидетельствует о наилучшем соотношении 
доходности и риска. 
II Метод минимизации потерь. Данный метод основан на расчѐте 
возможных потерь при выборе определѐнного варианта решения задачи. 
С этой целью выделяют два вида потерь: 
1) потери, вызванные неточностью изучаемой модели (объекта), или так 
называемы риск изучения (нельзя эффективно управлять объектом, о котором у 
менеджера существует неясное представление); 
 
 
2) потери, вызванные неточностью и неэффективностью управления, или 
«риск действия» (связан с возможностью принятия неверных решений и 
возникновением потерь в процессе исполнения этих решений). 
Средние потери в настоящем и будущем даѐт сумма этих потерь. 
III Математический метод. 
Данный метод базируется на использовании для оценки риска критерия 
математического ожидания, критерия Лапласа и критерия Гурвица. Основным 
из перечисленных является критерий математического ожидания. 
Исходные данные для расчѐта обычно представляются в виде таблицы. 
Таблица 2 – Исходные данные для расчѐта математического ожидания 
Выбор варианта 
решения 
Состояние «среды» (S) и их вероятности (p) 
S1(p1) S2(p2) Si(pi) 
А1 Х11 Х12 Х1j 
А2 Х21 Х22 Х2j 
Аi Хi1 Хi2 Хij 
 
где Хij означает результат, который можно получить от i-го решения при j-том 
состоянии среды. 
Критерий математического ожидания определяется по формуле (5). 
 
К = max M(Xi) , (5) 
 
где К – критерий математического ожидания; 
M (Xi) – математическое ожидание результата для i-той строки. 
Математическое ожидание, в свою очередь, находится по формуле (6). 
 
M(Хi) = ∑Хij * Pj , (6) 
 
где M(Хi) – математическое ожидание; 




Pj – вероятность j-го состояния среды. 
Ели все состояния среды имеют равную вероятность, то для расчѐтов 
используется критерий Лапласа (7). 
 
К = max ∑Хij , (7) 
 
где К – критерий Лапласа; 
Хij – то же, что и в формуле (6). 
Критерий Гурвица же основан на предположениях, что «природа» может 
находиться: 
– в самом невыгодном состоянии с вероятностью (1–Х); 
– в самом выгодном состоянии с вероятностью Х, где Х – коэффициент 
доверия.  
Если результат α – прибыль, полезность, доход, то критерий Гурвица 
определяется по следующей формуле (8). 
 
K = max [X*max[α] + (1–X)*min[α]], (8) 
 
Если результат α – затраты, потери, то формула принимает вид (9). 
 
K = min [X*min[α] + (1–X)*max[α]], (9) 
 
Решение принимается по максимальному значению критерия Гурвица. 
Величина параметра α принимается равной от 0 до 1 в зависимости от 
оценки ситуации менеджером: при оптимистическом подходе значение 
принимается больше 0,5, при пессимистическом – меньше 0,5. Если α = 1, 
критерий Гурвица называется максимакс, или критерий «азартного игрока». 
При α = 0 критерий называется максимин, или критерий «пессимиста». 
IV Метод корректировки нормы дисконта. 
 
 
Суть метода заключается в корректировке некоторой базовой нормы 
дисконта, которая считается безрисковой (например, предельная или средняя 
стоимость капитала – для фирмы). 
Такая корректировка проводится путѐм прибавления величины премии за 
риск, которая рассчитывается экспертным методом либо по внутрифирменным 
методикам. 
Ставка дисконтирования – это требуемая норма доходности на 
вложенный капитал, с помощью которой инвестор может определить, какую 
сумму денежных средств придѐтся заплатить сегодня за право получить 
предполагаемый доход в будущем, соответственно, существует риск вложения. 
Основные составляющие ставки дисконта: 
1) ставка дохода – требуемая норма прибыли на собственный капитал; 
2) ставка процента – требуемая норма прибыли на заѐмный капитал; 
3) ставка возмещения (норма окупаемости капиталовложений) – норма 
возврата вложенного капитала в течение срока эксплуатации объекта оценки. 
Также необходимо принимать во внимание поправку на риск – 
относительную величину, характеризующую вероятность появления основных 
рисков, свойственных анализируемой ситуации. 
Ориентировочная величина поправки на риск неполучения 
предусмотренных проектом доходов представлена в таблице 3. 
Таблица 3 – Ориентировочная величина поправки на риск неполучения 
предусмотренных проектом доходов 
Цель проекта Уровень риска Поправка на риск, % 
Вложение в развитие производства на 
базе освоенной техники 
Низкий 3 – 5 
Увеличение объѐма продаж 
существующей продукции 
Средний 8 – 10 
Производство и продвижение на рынок 
новой продукции 
Высокий 13 – 15 
Вложение в исследование инноваций Очень высокий 18 – 20 
 




Dr = D + SPr , (10) 
 
где D – безрисковая ставка; 
Pr – поправка на риск. 
Например, если безрисковая ставка равна 8%, а поправки: на риск 
ликвидности – 2%, на риск инвестиционного менеджмента – 6%, на риск 
недвижимости – 4%, то величина дисконта составит:  
Dr = 8+(2+6+4) = 20%. 
V Метод достоверных эквивалентов. 
Данный метода заключается в корректировке денежных потоков 
платежей путѐм расчѐта введения специальных понижающих коэффициентов 
(коэффициентов достоверности) для каждого периода реализации проекта. В 
качестве достоверного эквивалента чаще всего используется математическое 
ожидание. 
Недостатки метода: 
– сложность расчѐта коэффициентов достоверности, адекватных риску на 
каждом этапе проекта; 
– невозможность провести анализ вероятностных распределений 
ключевых параметров. 
VI Метод «точка безубыточности». 
Для определения точки безубыточности необходимо учесть основные 
факторы: 
– продажную цену единицы продукции; 
– переменные издержки на единицу продукции; 
– общие постоянные издержки на единицу продукции. 
Допущения метода: 
1) все затраты делятся на постоянные и переменные; 
2) постоянные затраты неизменны в краткосрочном периоде; 
3) переменные затраты в расчѐте на единицу продукции неизменны; 
 
 
4) ассортимент продукции неизменен. 
Точка безубыточности позволяет определить требуемый объѐм продаж, 
который обеспечивает получение прибыли, зависимость прибыли предприятия 
от изменения цены и долю каждого продукта в общих затратах. 
VII Метод построения дерева решений. 
В результате применения этого метода создаѐтся иерархическая 
(древовидная) структура вида «если…, то...». Еѐ используют тогда, когда 
решение принимается поэтапно или когда с переходом от одного варианта 
решения к другому меняются вероятности. 
Например, фирма оценивает возможность производства нового товара А 
со сроком использования два года. Стоимость товара 100 тыс. руб. Величина 
денежного потока зависит от спроса на данный товар. Дерево вероятностей 
возможных будущих денежных потоков, связанных с новым товаром, имеет 
вид таблицы 4. 
Таблица 4 - Дерево вероятностей возможных будущих денежных потоков, 
связанных с новым товаром 
















0,3 200 1 0,4*0,3=0,12 
0,7 400 2 0,4*0,7=0,28 
0,6 600 
0,4 600 3 0,6*0,4=0,24 





– отсутствие учѐта влияния факторов внешней среды. 
VIII Метод сценариев. 
Метод включает выявление по возможности оптимистического, наиболее 
вероятного и самого низкого (пессимистического) результатов от выбора 
конкретного образа действия. 
 
 
Каждому сценарию должен соответствовать: 
1) набор значений исходных переменных; 
2) рассчитанные значения результирующих показателей; 
3) некоторая вероятность наступления данного сценария. 
Таким образом, на основании количественной оценки рисков 
предприятие затем осуществляет выбор метода его нейтрализации. 
Подводя итоги первой главы, необходимо отметить, что в ней были 
освещены следующие моменты: понятие финансового риска и основные его 
виды, факторы, влияющие на уровень финансовых рисков, области риска 
деятельности фирмы, этапы и методы управления финансовыми рисками, а 
также методы оценки финансовых рисков. 
Во второй главе дадим краткую организационно-экономическую 
характеристику выбранного в качестве объекта наблюдения ООО «КрасТЭК» и 
проанализируем его финансово-хозяйственную деятельность с точки зрения 
эффективности управления рисками, то есть апробируем на практике 









Финансовый риск деятельности предприятия – это опасность наступления 
неблагоприятного события в условиях неопределѐнности множества исходных 
данных во внутренней и внешней среде организации, количественно 
выражающаяся в относительной вероятности отклонений фактических 
результатов от плановых ожиданий и абсолютных экономических потерях, 
понесѐнных при этом.  
Для того чтобы избежать возникновения потерь, соответствующих 
последней области риска, руководству любой компании необходимо уметь 
своевременно распознавать возникающую угрозу усиления тех или иных 
рисков и принимать решения по еѐ нейтрализации. Другими словами, риском 
нужно управлять, используя разнообразные способы, позволяющие в 
определенной степени прогнозировать наступление рискового события и 
вовремя принимать меры к снижению степени риска или смягчению 
последствий уже наступившего рискового события. 
В современных условиях грамотное управление рисками предприятия 
позволяет руководству эффективно действовать в условиях неопределѐнности и 
связанных с ней рисков и использовать возможности, увеличивая потенциал 
для роста стоимости компании. 
В отношении выбранной в качестве объекта наблюдения компании ООО 
«КрасТЭК», осуществляющей поставку теплоэнергии в дома и офисы города 
Красноярска, были проведены анализ ликвидности баланса и анализ покрытия 
запасов и затрат с помощью определѐнных источников финансирования. По 
результатам этих анализов  было установлено, что в 2016 году риск потери 
ликвидности в организации находится в допустимой зоне, а тип финансового 
состояния характеризуется как «абсолютная независимость». 
Такой тип финансового состояния говорит о высокой 
платѐжеспособности предприятия, а также о том, что организация не зависит от 
кредиторов и покрывает свои затраты за счѐт собственных оборотных средств. 
 
 
Собственный капитал в компании занимает 60% от общей суммы средств 
организации. Это значение можно признать рациональным, так как доля 
собственных средств превышает рекомендованные 50% и при этом на 99,997% 
состоит из накопленного капитала – нераспределѐнной прибыли. 
Таким образом, сделаем вывод о том, что с начала 2016 года в ООО 
«КрасТЭК» произошло улучшение финансового состояния компании, в 
результате чего к концу года его уровень стал соответствовать уже не 
«среднему», а «нормальному». 
Соотношение динамики абсолютных показателей деловой активности в 
ООО «КрасТЭК» не соответствует «золотому правилу экономики». А именно: 
темпы роста активов опережают темпы роста выручки. Такое положение дел 
связано, прежде всего, с тем, что около 68% полученной в исследуемом 
периоде чистой прибыли было направлено на накопление, что и 
поспособствовало, в основном, увеличению среднегодовой величины активов. 
Сама чистая прибыль компании увеличилась вследствие некоторого снижения 
себестоимости продаж (на 1,2%) при одновременном росте выручки (на 6,4%). 
Сокращение доходов от прочей деятельности (на 8%) и увеличение 
аналогичных расходов (на 27,4%) не оказало существенного негативного 
влияния из-за сравнительно небольших сумм. 
Произведѐнные расчѐты выявили, что в обоих анализируемых годах 
общая премия за риск компании составила 2,5%, в результате чего ООО 
«КрасТЭК» можно отнести к категории низкого риска. 
Зачастую низкий риск говорит о том, что компания не использует 
возможность получить высокий доход. Однако нужно учитывать, что 
деятельность компании носит социальный характер и все цены на оказание 
своих работ и услуг она должна согласовывать с Региональной энергетической 
комиссией Красноярского края, которая утверждает все тарифы на тепловую 
энергию. 
В ходе анализа наличия рассмотренных в теоретической части диплома 
видов рисков в финансово-хозяйственной деятельности ООО «КрасТЭК» было 
 
 
выявлено, что в организации отсутствуют следующие виды рисков: риск 
снижения финансовой устойчивости, а также валютный, депозитный и 
структурный риски. Низкую степень вероятности имеют риск 
неплатѐжеспособности и инвестиционный риск. Инфляционный, процентный, 
налоговый и криминогенный риски способны оказать существенное влияние на 
деятельность ООО «КрасТЭК», однако в анализируемом периоде никаких 
изменений зафиксировано не было. 
Наиболее существенный видом риска для организации на данный момент 
является кредитный риск. Он отражается в значительном увеличении 
дебиторской задолженности к концу 2016 г. (на 181710 тыс. руб.), а также росте 
просроченной дебиторской задолженности в еѐ составе (на 246 303 тыс. руб.). 
Данный вид риска вызван, с одной стороны, заключением договоров 
поставки теплоэнергии с вновь созданными управляющими компаниями, не 
имеющими ещѐ достаточных средств для погашения своей задолженности, а с 
другой – наличием большого количества физических лиц, не принадлежащих 
ни к одной управляющей компании (например, вследствие еѐ банкротства) и не 
оплачивающих свои счета. ООО «КрасТЭК» не может прекратить поставку 
теплоэнергии на обслуживаемые объекты, а также не имеет достаточных 
данных для подачи иска в суд против физических лиц. Управляющие компании, 
с которыми можно решать вопросы задолженности через суд, не имеют 
собственных денежных средств, кроме уставного капитала в 10 тыс. руб., 
поэтому часто в случае неспособности погасить задолженность плательщиков 
объявляют о своѐм банкротстве. 
Анализ сильных и слабых сторон деятельности ООО «КрасТЭК» показал, 
что основными «проблемными» местами в организации являются увеличение 
дебиторской задолженности и убытка по прочей деятельности. В качестве 
кратких рекомендаций по улучшению ситуации были приведены: активизация 
работы с дебиторами, создание дополнительных условий по организации 
взимания платежей, формализация работы с физическими лицами. 
Дополнительно было рекомендовано приобретение и использование 
 
 
специального модуля бухгалтерской программы 1С под названием «1СПАРК 
Риски», помогающей управлять налоговыми рисками и комплексно оценивать 
благонадѐжность контрагентов. 
В завершение работы было дано экономическое обоснование 
мероприятий по минимизации риска. Так, вариант сдачи в аренду некоторой 
неиспользуемой площади привѐл к тому, что чистая прибыль компании 
увеличилась на 22 486 тыс. руб., снизились расходы по прочей деятельности, а 
также уменьшилось негативное влияние снижения доходов по прочей 
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